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GLOBAL: Incremento de la volatilidad en los mercados por dudas acerca de las
politicas de Trump

Los futuros en EE.UU., al igual que las bolsas europeas cotizan en baja, en medio de un clima de criticas sobre las politicas a
implementar de Trump y dudas sobre la posibilidad de llevar a cabo muchas de las medidas econémicas anunciadas en la
campana electoral.

Ganan terreno los activos considerados resguardo de valor.
Los principales indices asiaticos cerraron con pérdidas hoy, como asi también los mercados en EE.UU. el dia de ayer.

Ayer se publicé la balanza comercial en EE.UU. la cual resulté deficitaria, aunque en menor medida de lo esperado por el
mercado.

Hoy, la atencién se centrara en la venta de viviendas usadas correspondiente a febrero (se estima una menor actividad).

En Japon, se dieron a conocer las exportaciones de febrero que mostraron un aumento de 11,3%, excediendo las expectativas
del mercado.

Esto genero un resultado de balanza comercial superavitario, dejando atras el déficit registrado el periodo anterior.

El ddlar se ubica estable, por debajo de 100 puntos debido a la preocupacion de los inversores acerca de la posibilidad que
el Presidente Trump no pueda cumplir con sus promesas de campafa sobre recortes fiscales y desregulacion.

El euro se deprecia tras el debate de candidatos presidenciales franceses y la posibilidad de un alza en las tasas de interés
del BCE en el mediano plazo. Mientras el yen opera en alza impulsado por la mayor aversion al riesgo percibida por los
inversores.

El petréleo WTI continlia operando a la baja por la expectativa de un fuerte aumento de los inventarios de crudo en EE.UU.
El gas natural registra una toma de ganancias tras la fuerte suba de ayer.

El oro opera neutral tras la fuerte suba del dia previo. Habia alcanzado un pico de tres semanas por la mayor aversién al
riesgo.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. continlian a la baja en la apertura a la espera de la sesién del Congreso estadouni-
dense del préximo jueves acerca de la reforma del Obamacare. A esto se suma la percepcion que la Fed subira las tasas de
forma gradual y el clima de volatilidad en los mercados.

Los rendimientos de Europa se ubican a la baja siguiendo la tendencia de EE.UU.

NIKE (NKE): Informé ganancias de USD 0,68 por accidn en ingresos de USD 8,43 Bn, mientras que el mercado esperaba
ganancias de USD 0,53 por accion en ingresos de USD 8,47 Bn.

ARGENTINA

|I?ENTA FIJA: Se preparan emisiones de Banco Macro y la Provincia de Tierra del
uego

La provincia de Tierra Del Fuego esta preparando una venta de bonos en el mercado internacional por un monto de USD
200 M. Se estima que el road show comenzaria la proxima semana, segun fuentes de mercado.

Banco Macro planea aumentar su programa de emision de deuda a USD 1.500 M. El banco someterd a votacion durante la
préxima asamblea un aumento de USD 500 M su actual programa global.

Los rendimientos de los Treasuries a 10 afos de EE.UU. ayer continuaron reduciéndose y testearon un valor de 2,418%. Pero
esta disminucion en los retornos de los UST10Y no se vio reflejada en los soberanos argentinos de larga duration, que el
martes se mostraron a la baja.

En la Bolsa de Comercio, los titulos publicos en délares mostraron precios a la baja, debido a la caida del tipo de cambio
mayorista.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementd 2% y se ubico en los 453 puntos basicos.

En su reunién de politica monetaria quincenal, el BCRA decidié mantener estable en 24,75% la tasa de interés de referencia
(pases a 7 dias).

RENTA VARIABLE: Temporada de resultados

Petrobras (APBR) reporté en el 4°T16 una ganancia de BRL 2.510 M (USD 812 M), revirtiendo la pérdida de -BRL 16.458 M
(-BRL 5.324 M) del periodo julio-septiembre de 2016. El mercado esperaba una ganancia de BRL 3.703 M para el cuarto
trimestre.

Las exportaciones aumentaron 12% en el 4°T16, totalizando 634.000 barriles diarios de petréleo y derivados.
EI EBITDA fue de BRL 24.800 M en el 4°T16 y de BRL 88.700 M en todo el 2016, es decir un 16% mas respecto al afo anterior.

Gracias a una mayor generacion de efectivo operativo y a una reducciéon de 32% en la inversién, la compafia obtuvo un flujo
de caja libre de BRL 41.570 M.

Ante laincertidumbre acerca de las politicas proteccionistas que aplicaria Donald Trump, los mercados globales se mostraron
ala baja y terminaron afectando a la bolsa local.

En este contexto, el indice Merval cerr6 el martes con una pérdida de 1,3% y se ubicé en las 19.535,20 unidades. Influyd
ademas la caida en el precio del petréleo (cayd 1,8% a su menor valor en cuatro), que impactd negativamente sobre las
acciones del sector.

Las acciones mas afectadas en la jornada de ayer fueron principalmente las del sector petrolero: Petrobras (APBR), Tenaris
(TS) e YPF (YPFD). Siguieron la tendencia negativa: Mirgor (MIRG) y Transportadora de Gas del Sur (TGSU2).

Por el contrario, cerraron positivas las acciones de: Aluar (ALUA) y Agrometal (AGRO).

El volumen operado en acciones en la BCBA tuvo un incremento de casi 30% y se ubicé en ARS 366 M, mientras que en
Cedears se negociaron ARS 14,4 M.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

El PIB se contrajo 2,3% en 2016 (INDEC)

EI PIB en el 4°T16 (estimacion provisoria) manifestd una caida de -2,1% con relacién al mismo periodo del afio anterior. El PIB
desestacionalizado del 4°T16 en relacion al 3°T16 arroj6 una variacion de 0,5%. Durante todo el afio 2016, el PIB se contrajo
-2,3% debido en parte a la caida del consumo y de la produccién industrial.

La expectativa de inflacion no cede y se mantiene en 25% (Di Tella)
De acuerdo al indice elaborado por la Universidad Torcuato Di Tella, la inflacion esperada a nivel nacional para los préximos
doce meses se mantiene en 25% en marzo, segun la mediana. Segun el promedio, las expectativas de inflacion aumentan
0,1% respecto de la medicidn de febrero de 2017 y se ubican en 31,3%.

El 55% de los argentinos percibe un deterioro en la situacion econémica en 2017

Segun las mediciones de Synopsis Consultores, la mayoria de la gente no percibe una recuperacién econémica. El 55% de
las personas encuestadas consideran que la situacién econdmica del comienzo de este afo es peor que la observada en
2016, y sélo el 15,8% piensa que la situacion mejord. Por otra parte, el informe refleja que las principales preocupaciones de
la gente son el desempleoy lainflacion. Laimagen del gobierno permanece estable en marzo, con un 42,8% de la poblacién
que lo valora negativamente.

Lanzan proyecto de ley para bajar la tasa de financiacion de las tarjetas

La Comision de Industria y Comercio del Senado convocé ayer a la CACy CAME para impulsar un nuevo proyecto de ley para
las tarjetas de crédito que beneficie directamente al consumidor. El proyecto prevé bajar la tasa de financiacion para
quienes pagan el minimo y bajar los intereses punitorios.

Ciudad Microempresas comproé Cordial Microfinanzas
Ciudad Microempresas, firma controlada por el Banco Ciudad, compré Cordial Microfinanzas, la empresa de microcréditos
del Banco Supervielle. La operacién se cerrd en ARS 46,5 M.

La desocupacion subié al 8% en la Ciudad en ultimo trimestre de 2016
El indice de Desocupacion en la Ciudad de Buenos Aires subi6 al 8% al término del cuarto trimestre del afio pasado, crecien-
do 1,2% del 6,8% del periodo octubre-diciembre de 2015, inform¢ la Oficina de Estadisticas del Gobierno portefio.

Tipo de Cambio

El délar minorista bajé el martes dos centavos para ubicarse en ARS 15,92 vendedor, en un contexto en el que el mercado
estuvo atento a la decision del BCRA sobre la tasa de interés de referencia. En el mercado mayorista, el tipo de cambio ddlar
retrocedid tres centavos y se ubicé en ARS 15,625 para la punta vendedora. Asimismo, el délar implicito cedié cuatro centa-
vos a ARS 15,63, y el ddlar MEP (o Bolsa) perdi6 tres centavos a ARS 15,61.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales subieron USD 26 My se ubicaron en USD 51.951 M.



